3. Endettement
Définitions

Les différents indicateurs d’endettement présentés dans cette fiche rapportent la dette des différents
agents économiques au PIB en valeur.

La dette des administrations publiques au sens de Maastricht couvre |'Etat, les organismes divers
d'administration centrale (ODAC), les administrations publiques locales et les administrations de
sécurité sociale. Elle ne comprend pas Il'ensemble des passifs financiers mais uniquement les
numéraires et dépots, les titres autres qu'actions que sont les bons du Trésor (BTF et BTAN), les
obligations assimilables du Trésor (OAT), les Euro medium term notes (EMTN), ainsi que les emprunts ;
en sont exclus les produits dérivés et les autres comptes a payer. C'est une dette brute au sens oli on
ne soustrait pas aux éléments de passifs les actifs financiers des administrations publiques. Elle est
consolidée : sont donc exclus du calcul de la dette les éléments de dette d'une administration détenus
par une autre administration. C'est le cas par exemple des dépobts des administrations publiques au
Trésor. La dette au sens de Maastricht est évaluée en valeur nominale, c'est-a-dire a la valeur de
remboursement du principal. Ainsi, les intéréts courus non échus ou les fluctuations des cours des titres
ne sont pas compris dans I'évaluation des instruments, alors que la réévaluation de la valeur de
remboursement des titres indexées sur l'inflation (OATi, BTANi et CADESi) est prise en compte.

L'endettement des sociétés non financieéres comprend les crédits de court terme et long terme, les
titres de créances négociables et assimilés a court et moyen terme, ainsi que les obligations et titres
assimilés. Cette dette est consolidée pour éviter les « doubles comptes » entre entreprises : les crédits
accordés entre sociétés non financiéres résidentes ne sont pas pris en compte dans le calcul de cette
dette. Elle est établie en valeur nominale, c’est-a-dire a la valeur de remboursement des fonds
empruntés.

LUendettement des ménages comprend les crédits de court terme et long terme accordés par les
institutions financieres.

Enjeux

La dette publique correspond a une part des engagements financiers pris au nom des générations
futures, engagements qui peuvent peser sur la capacité des administrations publiques a répondre a
leurs besoins. Les critéres de convergence de Maastricht limitent le poids de cette dette a 60 % du PIB
pour assurer une certaine stabilité a long terme mais autorisent des dépassements exceptionnels et
temporaires.

Le poids de I'endettement des autres agents non financiers — sociétés non financiéres, ménages —
rapporté au PIB donne une mesure comparable des engagements financiers qui peuvent parallelement
peser sur eux.

Principaux résultats et comparaisons internationales

Le poids de la dette publique de la France (au sens du traité de Maastricht) par rapport au PIB se
maintient a un niveau élevé en 2022 aprés une année 2020 conjoncturellement marquée par un
besoin de financement important lié a la crise sanitaire. Il atteint 111,8 % du PIB fin 2022, apres 112,9 %
I'année précédente. (cf. tableau 1 et graphique 1). Le poids de la dette publique dans I'UE a 27 atteint
83,5 % du PIB fin 2022, avec des poids tres variables selon les pays (cf. graphique 2 et tableau 2).



Porté par des mesures de relance en 2020, notamment le plan « France relance » et des dépenses de
soutien d’urgence prolongés pour faire face a la crise, ce ratio contribue a une position déficitaire déja
bien installée au-dela de la limite fixée par les criteres de Maastricht. Depuis 2002, la dette publique
de la France a durablement dépassé la barre des 60 % et a continué a augmenter tres sensiblement.
Aprés un repli passager en 2006-2007, le poids de 'endettement s’était ensuite fortement accru avec
la récession de 2009.

Les préts souscrits par les sociétés non financiéres (SNF) auprés des banques et les titres de créance
restent a des niveaux importants en 2022. lls sont expliqués par les dispositifs de garantie mis en place
en 2020 pour assurer la trésorerie des entreprises et la continuité de I'activité ont été poursuivis,
notamment le dispositif de préts garantis par I'Etat (PGE). Fin 2022, leur taux d’endettement
consolidé représente 97,6 % du PIB (apres 101,0 % fin 2021). Ce taux d’endettement se situe au-dessus
de la moyenne européenne (cf. tableau 3). En dehors des effets conjoncturels, ces évolutions
accentuent une tendance de long-terme, puisque I'endettement des sociétés non financieres (SNF) en
part du PIB croit de maniere continue depuis le milieu des années 2000.

LUendettement des ménages (encours d’emprunts bancaires) a crii fortement depuis 2000 : il revient
a 65,5 % du PIB fin 2022 apres 65,8 % du PIB fin 2021 contre 33,6 % en 2000 (depuis 2019, il devient
supérieur a leur revenu disponible brut). Sur cette période, marquée par une hausse importante du
prix de I'immobilier a un rythme soutenu, les ménages se sont fortement endettés pour financer leurs
acquisitions immobiliéres. Ainsi, le taux d’endettement est porté par une augmentation du taux de
croissance de I'encours des crédits a |I’habitat détenu par les ménages. Il reste toutefois relativement
proche de la moyenne de I’'Union européenne a 27, mais trés en dessous de celui du Danemark (84,2 %
en 2022) ou des Pays-Bas (92,1 % en 2022) (cf. tableau 4).



Graphique 1 — Endettement des agents économiques en France en % du PIB
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Source : Eurostat
Tableau 1 - Endettement des différents agents économiques en France en % du PIB
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
France : endettement des ménages 543 54,7 548 552 56,2 576 596 614 673 658 655
France : endettement des sociétés non financiéres | 83,1 81,9 858 86,7 86,1 86,6 88,0 90,9 1065, 101,0 97,6
France : dette publique (au sens de Maastricht) 90,6 934 949 956 980 98,1 978 974 1]é4’ 1129 1118
UE27 : dette publique (au sens de Maastricht) 850 868 869 851 843 819 798 77,7 90,0 874 835

Source : Eurostat
Date d’extraction : 14 novembre 2023




Graphique 2 - Dette publique (au sens de Maastricht) dans I’'UE en % du PIB en 2022

Source : Eurostat
Date d’extraction : 14 novembre 2023
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Tableau 2 — Dette publique (au sens de Maastricht) dans I’'UE en % du PIB

2012 | 2013| 2014| 2015| 2016 2017| 2018| 2019| 2020| 2021| 2022
Allemagne 807 783 753 719 690 652 6L9 596 688 690 66,1
Autriche 81,9 81,3 840 849 88 785 741 706 830 825 784
Belgique 1048 1055 1070 1052 1050 1020 999 97,6 1118 1080 1043
Bulgarie 166 170 270 259 291 251 221 200 246 239 226
Chypre 80,1 1037 1088 1075 1032 932 985 930 1149 993 856
Croatie 691 80 836 80 795 763 731 709 868 781 682
Danemark 449 440 443 398 372 359 340 337 423 360 298
Espagne 90,0 1005 1051 1033 1027 1018 1004 982 1203 1168 1116
Estonie 98 102 106 101 100 91 82 85 186 178 185
Finlande 577 606 645 683 680 660 648 649 747 725 733
France 90,6 934 949 956 980 981 978 974 1146 1129 1118
Grece 1620 1782 1803 1767 1805 1795 1864 1806 2070 1950 172,6
Hongrie 782 772 765 758 749 721 691 653 793 767 739
Irlande 1199 1201 1040 765 744 674 629 571 581 544 444
Italie 1265 1325 1354 1353 1348 1342 1345 1342 1549 147,01 1417
Lettonie 424 403 416 370 403 389 370 367 422 440 410
Lituanie 397 387 405 425 397 391 337 358 462 434 381
Luxembourg 208 224 21,9 2.1 196 218 209 224 246 245 247
Malte 666 664 621 562 547 478 434 400 522 540 523
Pays-Bas 662 677 679 647 619 57,0 524 486 547 5.7 501
Pologne 548 571 b5L4 513 545 508 487 457 572 536 493
Portugal 1290 1314 1329 1312 1315 1261 1215 1166 1349 1245 1124
République tcheque | 44,2 444 419 397 366 342 321 300 377 420 442
Roumanie 34 378 392 378 379 3B3 345 351 468 485 472
Slovaquie 51,7 547 535 517 523 515 494 480 589 6L1 578
Slovénie 536 700 803 826 785 742 703 654 796 744 723
Suede 375 403 450 437 422 414 396 356 399 365 329
Zoneeuro (19pays) | 91,1 930 932 913 905 881 861 841 972 948 910
UE (27 pays) 850 868 869 851 843 8L9 798 777 900 874 835

Source : Eurostat

Date d’extraction : 14 novembre 2023




Tableau 3 — Endettement des sociétés non financiéres en % du PIB (dette consolidée)

2012| 2013 | 2014 2015| 2016| 2017| 2018| 2019 2020 2021 2022

Allemagne 580 592 529 528 539 536 565 588 640 639 634
Autriche 762 759 738 732 723 720 731 719 773 784 733
Belgique 134,3 107,0 1034 115,7 1352 126,7 121,14 1180 1174 1103 1015
Bulgarie 102,3 1046 1001 855 814 762 721 678 678 601 521
Chypre 197,6 210,9 220,10 218,8 210,9 198,6 186,1 1794 1785 162,2 1416
Croatie 762 751 754 720 679 625 589 545 596 529 493
Danemark 87,7 829 825 826 106,0 1029 1034 1106 1051 1049 1032
Espagne 107,1 1005 941 87,7 832 780 742 721 852 800 712
Estonie 76,1 765 780 736 719 66,7 627 600 609 585 575
Finlande 86,7 855 863 888 840 833 788 803 837 825 793
France 831 819 858 867 861 866 880 909 1056 1010 97,6
Gréce 69,1 673 681 665 659 624 605 546 659 664 553
Hongrie 700 673 658 626 567 51,3 511 489 561 599 602
Irlande 1785 1729 1951 246,8 2322 201,9 1874 1708 1555 1384 121,6
Italie 81,0 787 772 741 709 686 670 649 735 688 64,6
Lettonie 636 614 559 539 549 534 488 462 44,7 390 349
Lituanie 374 342 327 329 338 338 335 322 301 302 296
Luxembourg 230,1 239,8 254,7 263,7 2432 2269 2235 231,3 259,0 277,3 258,7
Malte 994 90,2 855 804 840 770 740 743 818 743 662
Pays-Bas 133,0 1415 152,7 150,3 1481 140,8 137,8 130,2 129,2 1248 1178
Pologne 39,7 409 430 430 455 422 418 398 415 391 369
Portugal 120,0 1155 1082 1022 96,7 938 891 860 946 903 804
République tchéque 51,1 534 528 481 493 489 513 470 47,7 444 434
Roumanie 492 479 44,1 40,7 377 3H0Oo 314 311 319 320 294
Slovaquie 428 454 465 459 49,7 489 482 484 483 456 455
Slovénie 815 776 696 598 537 490 456 41,7 41,7 398 401
Suede 111,7 112,6 111,7 1101 109,2 113,8 108,9 111,14 1190 1226 1199
Zone euro (19 pays) 859 84,1 832 843 834 809 805 802 878 846 802
Union européenne (28 pays) | 84,4 82,7 816 825 822 797 790 788 857 828 782

Source : Eurostat
Date d’extraction : 14 novembre 2023




Tableau 4 — Endettement des ménages en % du PIB dans I'UE

2012 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Allemagne 560 551 536 531 528 524 521 529 565 560 545
Autriche 51,8 51,0 502 501 502 495 489 489 525 515 482
Belgique 548 554 572 576 581 588 591 605 653 621 599
Bulgarie 252 254 250 232 222 218 225 228 242 238 224
Chypre 1258 127,4 129,1 1250 114,8 1043 954 858 881 795 714
Croatie 40,3 395 393 37,7 346 336 335 340 37,7 340 311
Danemark 134,8 131,8 130,3 127,8 1153 1129 111,0 109,7 111,2 1014 84,2
Espagne 809 771 728 675 640 60,7 585 564 621 572 519
Estonie 405 388 375 384 386 380 370 368 389 368 352
Finlande 598 604 615 623 631 635 643 650 683 672 64,6
France 543 54,7 548 552 562 576 596 614 673 658 655
Gréce 66,1 66,1 636 619 604 576 582 554 592 554 448
Hongrie 31,6 282 256 210 200 186 176 185 20,8 210 186
Irlande 973 923 798 557 519 460 423 383 344 294 252
Italie 431 426 420 41,3 40,7 403 403 406 44,4 420 405
Lettonie 325 290 262 240 230 220 208 199 201 192 174
Lituanie 235 223 214 223 22,7 223 225 229 241 233 21,7
Luxembourg 575 56,7 584 588 603 624 655 671 688 665 66,8
Malte 590 57,1 543 502 498 468 46,1 546 605 581 555
Pays-Bas 117,8 1149 112,8 110,8 109,2 106,4 103,1 994 1034 985 92,1
Pologne 341 353 357 357 364 347 346 341 343 319 263
Portugal 889 845 803 755 712 678 647 624 679 652 599
République tcheque 306 31,3 302 301 311 314 31,7 315 339 343 326
Roumanie 19,7 193 179 173 169 16,2 157 154 16,0 157 139
Slovaquie 275 290 316 334 37,3 400 413 426 457 46,2 46,3
Slovénie 304 294 281 274 271 270 268 26,7 276 262 258
Suede 789 808 818 821 853 869 877 882 933 915 87,1
Zone Euro ( 19 pays) 612 601 588 574 568 562 560 561 603 581 556
Union européenne (27 pays) | 61,3 60,3 590 578 571 563 560 560 600 57,6 543

Source : Eurostat
Date d’extraction : 14 novembre 2023




Annexe

Sources
Eurostat, Comptes nationaux, Banque de France
Pour plus d’informations

http://www.insee.fr (théme « économie — conjoncture - comptes nationaux > finances publiques »
http://ec.europa.eu/eurostat/fr (théme Economie et finances)

https://www.banque-france.fr/statistiques/credit/endettement-et-titres/taux-dendettement-des-
agents-non-financiers-comparaisons-internationales




